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[ 摘　要] 以我国上市公司聘请“四大”对A股报表进行审计作为研究的切入点 ,通过观察 , 发现跨市场上市公司比纯A 股
上市公司更倾向于聘请“四大” 进行审计。为此 ,我们结合我国跨市场上市公司特殊的市场环境和两次审计制度 , 对跨市场上
市公司的审计师选择进行研究 ,提出协同效应和范围经济假说 , 并进行实证检验。实证结果表明 , 跨市场上市公司选择“四
大”对其境内 A股报表进行审计 , 要受到其在境外选择“四大”审计师的影响。
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Abstract:In the paper, we give a question why the Chinese companies listed in A-share market have their home financial statements au-
dited by Big4.We find that most companies select Big4 actively are cross-listed companies.Then we change our question intowhy cross-list-
ed companies are more inclined to select Big4 to audit their home financial statements than purely domestic listed firms.In order to answer it ,
we analyze special market environments and duplicate auditing system faced by cross-listed companies , we give an explanation of synergy and
scope economy hypothesis.Our empirical evidences show the domestic auditor selection of Big4 of cross-listed companies will be influenced by
abroad auditor selection of Big4.
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余玉苗 ,2000;刘峰 , 2002;朱红军 , 2004),代理理论
不足以解释 A 股市场为什么会选聘“四大”的审计
师(李明辉 ,2006)。这就出现了一个看似矛盾的问
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的A股客户比 2001年增加了 47家 ,其中 ,因大华的
合并就新增了 39家(王英姿 ,2004)。二是跨市场上
市公司②远比纯 A 股上市公司更倾向于选择“四
大” 。从最近四年的情况看 ,只有 5.77%的纯 A 股









































于纯 A股上市公司 。孙铮等人认为 ,跨市场上市公
司会因为境外法人股和境外个人股股东的存在而导
致更高的代理成本 ,所以会选择“四大” 。但是 ,他们
的分析忽略了跨市场上市公司的两次审计制度 ,即
在两次审计制度下 ,境外投资者不会对跨市场上市
















响 。由于跨市场上市公司的 A 股财务报告与纯 A
股上市公司的财务报告一样 ,都是向境内投资者提
供的 ,也就是说 ,它们所处的法律环境是一样的 ,因
此 ,没有理由认为跨市场上市公司的 A股境内投资
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会采取不同的定价策略 ,在 A 股市场会采用竞争性
定价 ,在境外市场则以赚取溢价为主(吴溪 , 2005)。














国 ,其最大的 100 家上市公司全部是由“四大”审计
的(周红 ,2005)。相应地 , “八大”也通过提供高质量
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的麻烦” , “原信永中和等国内大所 ,由于只有对 A
股的审计资格 ,造成其在争取客户方面处于不利的
地位 ,败给`四大' 是常有的事” 。刘峰等(2002)研究
发现 ,中天勤解散后 ,深万科 、深南玻等跨市场上市
公司都将A股审计业务交给公司的 B股审计师 ,即
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择的影响(Simunic and Stein ,1987;DeFond ,1992)。一







控制企业的风险(Fan and Wong , 2005),代理成本是
影响上市公司选聘会计师事务所的重要因素 。曾颖
等(2005)发现 ,第一大股东持股比例与外部审计需




地聘请事务所。由此 ,我们认为 ,一个地区 “四大”
事务所的数量越多 ,则“四大”被上市公司聘请的概
率越高。我们统计了各省 、自治区 、直辖市 “四大”
事务所的数量 ,并计算了“四大”在当地具有证券审
计资格的事务所中所占的比例(BIG4RATIOit);同
时 , 为 了减 少 异 方 差 的 影 响 , 我 们在 衡 量













OVERSEASAUDITOR it =a0 +a1SIZEit +a2LEVit
+a3ROAit +a4SHARE it +a5SHARE it
2+ζit (1)










OVERSEASAUDITOR 跨市场上市公司为境外报表审计聘请的事务所是“四大”时为 1 , 否则为 0
HOMEAUDITOR it 跨市场上市公司为境内报表审计聘请的事务所是“四大”时为 1 , 否则为 0
控制变量






BIG4RATIO it 跨市场上市公司注册地“四大”合作所占当地具有证券审计资格事务所的比例 +
自变量
OVERSEASAUDITORPGR it





们以 2001 ～ 2004年为研究区间 。我们选取 2001 ～
2004年同时发行A 、B股和 A 、H 股的公司作为研究
样本 ,剔除资料不全的观测值 ,共得到 450 个观测
值 ,样本组成如表 2所示(样本数据来源于WIND资
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2001 86 23 109
2002 86 26 112
2003 86 28 114
2004 86 29 115




作用有所减弱 ,市场规模基本稳定在 110家 ,其中 ,
同时发行A 、B股的公司有 88家。香港市场是企业
海外融资的主要市场 ,内地企业在香港上市发展较
快 ,据中国证监会 2002年 10月统计 ,已有 69 家内






















变量名称 N Minimum Maximum Mean Std .Deviation
HOMEAUDITOR 450 0 1 0.393 33 0.489 033
SIZE 450 18.775 78 26.854 67 21.823 63 1.208 458
LEV 450 7.108 5 850.214 4 58.166 34 69.086 9
ROA 450 -174.908 20.478 0.567 43 15.871 68
SHARE 450 0.015 73.524 7 40.603 18 16.150 33
SHARE2 450 0.000 225 5 405.882 1 908.871 38 1 316.682
BIG4RATIO 450 0 0.547 723 0.352 06 0.227 762









0 21.509 08 -6.948 47
1 22.308 78 0.000 00
LEV
0 68.929 15 5.10102
1 41.566 07 0.00000
ROA
0 -1.601 44 -4.388 13
1 3.912 629 0.000 02
SHARE
0 37.935 93 -4.599 37
1 44.717 07 0.000 01
SHARE2
0 1 719.689 -3.998 02
1 2 200.661 0.000 08
BIG4RATIO
0 0.380 561 3.291 88
1 0.308 093 0.001 09
OVERSEASAUDITOR
0 0.402 93 -165.876
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性水平在 1%以内。公司规模 、资产负债率 、资产回
报率 、第一大股东持股比例及第一大股东持股比例
的平方都在 1%的水平上存在显著差异 ,并且符号
都符合我们的预期 。值得注意的是 , “四大”在当地
具有证券审计资格的事务所中所占比例的平方根与














性 ,因此 ,这不会影响我们对假设的检验 。
表5是假设检验的多元回归系数表 ,回归结果
显示 ,模型总体上较为显著 ,且解释力较好(Cox &
Snell R Square =0.247 , Nagelkerke R Square =0.335),
正确识别率较高(达到 74.2%)。在解释变量中 ,公
司规模 、资产负债率符合预期 ,并且在 1%的水平上




















预期符号 B Wald Sig .
SIZE + 0.405 8.687 0.003
LEV - -0.030 12.814 0.000
ROA + 0.016 0.539 0.463
SHARE + 0.048 1.787 0.181
SHARE
2 - 0.000 0.239 0.625
BIG4RATIO + -0.872 3.129 0.077
OVERSEASAUDITORPGR + 0.982 5.120 0.024
Constant -9.982 13.152 0.000
-2 Log likelihood 475.448
Cox &Snell R Square 0.247





试 。在敏感性测试中 ,我们剔除了公司规模 、资产负
债率和资产回报率大于或小于 3倍标准差的观测
值 ,测试结果并没有改变 ,但模型识别率从 74.2%
下降到 73.7%。我们还剔除了资产负债率大于
100%的公司和资产回报率小于-50 %的公司 ,共 11
个公司年 ,回归结果没有改变 ,表明异常值的影响不
大 。另外 ,在剔除 8个异常观测值后 ,回归结果也没




制 ,结果没有改变 ,而且模型的识别率从 74.2%提
高到75.8%。
四 、本文的局限与结论
本文的一个主要局限是 ,仅以跨 B 股市场和跨
香港市场的上市公司作为研究对象 ,会在一定程度
上降低结论的外部效度 。但是 ,我们仍然认为 ,由于
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①本文所说的 A股上市公司 ,是指所有在A 股市场发行并进行交易的上市公司 , 包括发行了 A 股的跨市场上市公司和
纯A 股上市公司。
②跨市场上市公司 ,是指同时在两个或两个以上的资本市场中发行股票并上市交易的公司。本文所说的跨市场上市公
司 ,特指发行 、交易市场之一为A 股市场的跨市场上市公司。我国的跨市场上市公司主要包括两类:一类是既发行 A 股又发
行 B股的跨 B股市场上市公司;另一类是既发行 A股又发行 H 股的跨香港市场上市公司。由于数据获取方面的限制 , 本文不
准备对跨其他海外市场上市的公司 ,如跨纽约市场 、跨伦敦市场等上市公司进行研究。香港是著名的国际金融中心 , 其资本
市场发展较为成熟和规范 ,因此 , 我们希望能以跨香港市场上市公司作为跨海外市场上市公司的代表 , 以弥补样本地域选择
的不足。
③在“四大”A股客户分类统计中我们注意到 ,被动选择主要是发生在纯 A股上市公司中 , 其对跨市场上市公司影响不
大。
④本合同条款摘自某事务所的合同文本 , 此处隐去事务所的名称 ,以 ABC事务所代替。
⑤G 特力 A境内报表签署的是深圳南方民和会计师事务所有限责任公司 ,而境外报表签署的是 Moore Stephens Shenzhen
Nanfang Minhe Certified Public Accountants。
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